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�����ĂƚĞƐĨŽƌĚ��ŽŵŵƵŶŝƚǇ�,Ƶď͕�ϵϰ��ĂƚĞƐĨŽƌĚ�ZĚ͕��ŚĂĚƐƚŽŶĞ�ϯϭϰϴ��dĞů͗�;ϬϯͿ� 
�������������ŵĂŝů͗�DĞŵďĞƌƐŚŝƉ�ĞŶƋƵŝƌŝĞƐ͗�ŵĞŵďĞƌƐŚŝƉΛƵϯĂǁĂǀĞƌůĞǇ͘ŽƌŐ͘ĂƵ͕ 

tĞďƉĂŐĞ͗�ǁǁǁ͘ƵϯĂǁĂǀĞƌůĞǇ͘ŽƌŐ͘ĂƵ� 
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$%1��������������� 

 

PRESIDENT’S REPORT 
 

tĞůĐŽŵĞ�ďĂĐŬ�ƚŽ�hϯ��tĂǀĞƌůĞǇ�ĨŽƌ�ϮϬϮϮ͘ �tĞ�ŚĂǀĞ�ĞǀĞƌǇ�ƌĞĂƐŽŶ�ƚŽ�ĞǆƉĞĐƚ�ƚŚĂƚ�ƚŚŝƐ�
ǇĞĂƌ�ǁŝůů�ďĞ�Ă�ŵŽƌĞ�ƐƚĂďůĞ�ǇĞĂƌ�ƚŚĂŶ�ƚŚĞ�ƉĂƐƚ�ƚǁŽ�ĂƐ�ǁĞ�ůĞĂƌŶ�ƚŽ�ůŝǀĞ�ǁŝƚŚ��ŽǀŝĚ͕�ĂŶĚ�
ĂƐ�ƚŚĞ�ƉƌŽƉŽƌƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉŽƉƵůĂƟŽŶ�ĨƵůůǇ�ǀĂĐĐŝŶĂƚĞĚ�ĐŽŶƟŶƵĞƐ�ƚŽ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ͘ ��Ɛ�/�ǁƌŝƚĞ�
ƚŚŝƐ�ƌĞƉŽƌƚ�ƚŚĞ�ĂƵƚŚŽƌŝƟĞƐ�ĂƌĞ�ĐĂƵƟŽƵƐůǇ�ŽƉƟŵŝƐƟĐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƉĞĂŬ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉĂŶĚĞŵŝĐ�ŝŶ�
sŝĐƚŽƌŝĂ�ŵĂǇ�ŚĂǀĞ�ƉĂƐƐĞĚ͘ �tĞ�ĐĂŶ�ŽŶůǇ�ŚŽƉĞ͊ 
 

/ƚ�ŝƐ�ĨƵůůǇ�ƵŶĚĞƌƐƚŽŽĚ�ƚŚĂƚ�ƐŽŵĞ�ŵĞŵďĞƌƐ�ĂƌĞ�ŚĞƐŝƚĂŶƚ�ĂďŽƵƚ�ƌĞƚƵƌŶŝŶŐ�ƚŽ�ĨĂĐĞ-ƚŽ-ĨĂĐĞ�
ĐůĂƐƐĞƐ�Ăƚ�ƚŚĞ�,Ƶď�ĂŶĚ�Ăƚ�EŽƫŶŐ�,ŝůů͕�ďƵƚ�ǁĞ�ďĞůŝĞǀĞ�ƚŚĂƚ�ďǇ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ƚŚĞ�ŝŶƐƚƌƵĐƟŽŶƐ�ŽĨ�DŽŶĂƐŚ�
�ŽƵŶĐŝů͕�ƚĂŬŝŶŐ�ƐĞŶƐŝďůĞ�ƉƌĞĐĂƵƟŽŶƐ�ŽƵƌƐĞůǀĞƐ͕�ĂŶĚ�Ăůů�ďĞŚĂǀŝŶŐ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďůǇ͕�ǁĞ�ĐĂŶ�ŵŝŶŝŵŝƐĞ�ƚŚĞ�ƌŝƐŬ�
ŽĨ�ǀŝƌĂů�ƚƌĂŶƐŵŝƐƐŝŽŶ�ŝŶ�ŽƵƌ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ͘ 
 

ZĞƚƵƌŶŝŶŐ�ŵĞŵďĞƌƐ�ǁŝůů�ƌĞĐĂůů�ƚŚĂƚ�ĂƐ�Ă�ƌĞƐƵůƚ�ŽĨ�ĐŽŶŶĞĐƟŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ�E�E͕�ŽƵƌ�ƚĞůĞƉŚŽŶĞ�ŶƵŵďĞƌƐ�ŚĂĚ�ƚŽ�
ĐŚĂŶŐĞ͘ �dŚŝƐ�ŵĞĂŶƐ�ƚŚĂƚ�ƉƌĞǀŝŽƵƐůǇ�ŝƐƐƵĞĚ�ŵĞŵďĞƌƐŚŝƉ�ƚĂŐƐ�ĂƌĞ�ŶŽǁ�ŝŶĐŽƌƌĞĐƚ͘�EĞǁ�ŽŶĞƐ�–�Ă�ĚŝīĞƌĞŶƚ�
ĐŽůŽƵƌ�–�ǁŝůů�ďĞ�ŝƐƐƵĞĚ�ĞĂƌůǇ�ŝŶ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌ͕�ƐŽ�ƉůĞĂƐĞ�ƚĂŬĞ�ƚŚĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ƚŽ�ĐŽůůĞĐƚ�ǇŽƵƌƐ�ǁŚĞŶ�ƚŚĞǇ�
ďĞĐŽŵĞ�ĂǀĂŝůĂďůĞ͘ �dŚĞ�ŶĞǁ�ƚĂŐƐ�ĂůƐŽ�ƐŝŐŶŝĨǇ�ƚŚĂƚ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�ĨƵůůǇ�ǀĂĐĐŝŶĂƚĞĚ�Žƌ�ŚĂǀĞ�ƚŚĞ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�
ĞǆĞŵƉƟŽŶ͘ 
 

WůĞĂƐĞ�ďĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�ůŽŽŬŽƵƚ�ĨŽƌ�Ă�ŶŽƟĐĞ�ĂƌƌŝǀŝŶŐ�ƐŽŽŶ͕�ŝŶĨŽƌŵŝŶŐ�ǇŽƵ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŶŶƵĂů�'ĞŶĞƌĂů�DĞĞƟŶŐ�ŽĨ�
hϯ��tĂǀĞƌůĞǇ�ǁŚŝĐŚ�ǁŝůů�ďĞ�ŚĞůĚ�ŵŝĚ-�DĂƌĐŚ͘ �KƵƌ�ZƵůĞƐ�ŽĨ��ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ�ƌĞƋƵŝƌĞ�Ăůů�ĐŽŵŵŝƩĞĞ�ŵĞŵďĞƌƐ�
ƚŽ�ƐƚĞƉ�ĚŽǁŶ͕�ďƵƚ�ƚŚĞǇ�ĐĂŶ�ƌĞ-ŶŽŵŝŶĂƚĞ͘�WůĞĂƐĞ�ĐŽŶƐŝĚĞƌ�ƉƵƫŶŐ�ǇŽƵƌ�ŶĂŵĞ�ĨŽƌǁĂƌĚ͘ 
 

dŽ�Ăůů�ƚŚŽƐĞ�ǁŚŽ�ĐŽŶƚƌŝďƵƚĞ�ĚŝƌĞĐƚůǇ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƌƵŶŶŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŽƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌ�ŝŶ�ǁŚĂƚĞǀĞƌ�
ĐĂƉĂĐŝƚǇ �–�Ă�ŚƵŐĞ�ƚŚĂŶŬƐ͘ �tŝƚŚŽƵƚ�ǇŽƵ�ǁĞ�ǁŽƵůĚ�ŶŽƚ�ĞǆŝƐƚ͊ 
 

�ĞƐƚ�ǁŝƐŚĞƐ�ƚŽ�Ăůů͘ Robert 

ϵϬϳϳ-ϮϳϮϬ�;EĞǁͿ 

&RQWDFWLQJ�8�$ 
 

KǀĞƌ�ƚŚĞ�ůĂƐƚ�ĨĞǁ�ŵŽŶƚŚƐ�ƐŽŵĞ�ŵĞŵďĞƌƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵŝƩĞĞ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ŽǀĞƌůŽĂĚĞĚ�ǁŝƚŚ�ĞŵĂŝůƐ�ĐŽŶĐĞƌŶŝŶŐ�
ŵĂƩĞƌƐ�ǁŚŝĐŚ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ƚŚĞŝƌ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ͘ �/Ŷ�ƉĂƌƟĐƵůĂƌ͕�ƚŚĞ�tĞďŵĂƐƚĞƌ�ĂŶĚ�ƚŚĞ��ŽƵƌƐĞ��ŽŽƌĚŝŶĂƚŽƌ�ŚĂǀĞ�
ƌĞĐĞŝǀĞĚ�ŵĂŶǇ�ĞŵĂŝůƐ�ĐŽŶĐĞƌŶŝŶŐ�ĞŶƌŽůŵĞŶƚƐ�ǁŚŝĐŚ�ƚŚĞǇ�ĚŽ�ŶŽƚ�ĚĞĂů�ǁŝƚŚ͘ �^ŽŵĞƟŵĞƐ�ƚŚŝƐ�ŽĐĐƵƌƐ�ďĞĐĂƵƐĞ�Ă�
ŵĞŵďĞƌ�ŚĂƐ�Śŝƚ�ƚŚĞ�͞ƌĞƉůǇ͟�ďƵƩŽŶ�ŽŶ�ĂŶ�ŽůĚ�ĞŵĂŝů�–�ǁŚŝĐŚ�ŽŌĞŶ�ŐŽĞƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ǁĞďŵĂƐƚĞƌ�ďĞĐĂƵƐĞ�ŚĞ�ƐĞŶĚƐ�ŵŽƐƚ�
ŽĨ�ŽƵƌ�͚ŐůŽďĂů͛�ĞŵĂŝůƐ͘ 
 

dŚŝƐ�ŽŌĞŶ�ĚĞůĂǇƐ�ƌĞƐŽůǀŝŶŐ�ƚŚĞ�ŵĂƩĞƌ�ƌĂŝƐĞĚ�ďǇ�Ă�ŵĞŵďĞƌ�ĂŶĚ�ĐĂŶ͕�ŝŶ�ƐŽŵĞ�ĐĂƐĞƐ͕�ĐĂƵƐĞ�ƚŚĞ�ŵĂƩĞƌ�ƚŽ�ŐĞƚ�͞ůŽƐƚ͘͟ 
 

dŽ�ĂǀŽŝĚ�ƚŚŝƐ�ŽĐĐƵƌƌŝŶŐ� ŝŶ�ƚŚĞ�ĨƵƚƵƌĞ�ŝƚ�ŝƐ�ƌĞƋƵĞƐƚĞĚ�ƚŚĂƚ��>>�ĞŵĂŝůƐ�ĐŽŶĐĞƌŶŝŶŐ�ŵĞŵďĞƌƐŚŝƉ�–�ĞŶƌŽůŵĞŶƚ͕�ĐŚĂŶŐĞ�
ŽĨ�ĞŶƌŽůŵĞŶƚ͕�ĂƉŽůŽŐŝĞƐ͘͘͘͘͘ĞƚĐ�ďĞ�ƐĞŶƚ�ƚŽ�ŵĞŵďĞƌƐŚŝƉΛƵϯĂǁĂǀĞƌůĞǇ͘ŽƌŐ͘ĂƵ͘�dŚĞƐĞ�ĞŶƋƵŝƌŝĞƐ�ĐĂŶ͕�ŽĨ�
ĐŽƵƌƐĞ͕�ďĞ�ĚĞĂůƚ�ǁŝƚŚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ŽĸĐĞ͘ 



 

 
KƵƌ�ĮƌƐƚ�ǁĞďŵĂƐƚĞƌ͕�'ĞŽī�&ŝƚǌƉĂƚƌŝĐŬ͕�;ǁŚŽ�ŝƐ�ĂůƐŽ�ŽƵƌ�ƐĞĐƌĞƚĂƌǇͿ͕�ŚĂƐ�ŝŶĚŝĐĂƚĞĚ�ƚŚĂƚ�ŚĞ�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�ƚŽ�ƌĞůŝŶƋƵŝƐŚ�
ŚŝƐ�ƌŽůĞ�ĂƐ�ǁĞďŵĂƐƚĞƌ�ĨŽƌ�hϯ��tĂǀĞƌůĞǇ͘ �dŚŝƐ�ƌŽůĞ�ŝƐ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�ĨŽƌ�ŵĂŝŶƚĂŝŶŝŶŐ�ƚŚĞ�hϯ��tĂǀĞƌůĞǇ�ǁĞďƉĂŐĞ͕�
ŽǀĞƌƐŝŐŚƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�hD�^�ĞŶƌŽůŵĞŶƚ�ƐǇƐƚĞŵ�ĂŶĚ�ĨĂĐŝůŝƚĂƟŶŐ�ƚŚĞ�hϯ��ĞůĞĐƚƌŽŶŝĐ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶƐ�ŶĞƚǁŽƌŬ͕�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�
ŵĂŶǇ�ŽƚŚĞƌ�ŵĂƩĞƌƐ�ƌĞůĂƟŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĂďŽǀĞ�ĂƌĞĂƐ͘ �dŚĞ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ĐŽŵŵŝƩĞĞ�ŝƐ�ĐŽŶƐŝĚĞƌŝŶŐ�ƐĞƉĂƌĂƟŶŐ�ƚŚĞƐĞ�
ƌŽůĞƐ�ǁŚŝĐŚ�ŚĂǀĞ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�ƌĂƉŝĚůǇ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ůĂƐƚ�ĨĞǁ�ǇĞĂƌƐ͕�ďƵƚ�ŶŽǁ�ƐĞĞŵ�ƚŽ�ďĞ�ƌĞĂĐŚŝŶŐ�ƐŽŵĞ�ĨŽƌŵ�ŽĨ�ƐƚĂďŝůŝƚǇ͘ 
 

tĞ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ŝŶƚĞƌĞƐƚĞĚ�ŝŶ�ŚĞĂƌŝŶŐ�ĨƌŽŵ�ĂŶǇ�ŵĞŵďĞƌ�ǁŝƚŚ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ǁŚŽ�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�ƚŽ�ďĞ�
ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�ĨŽƌ�ŽŶĞ�Žƌ�ŽƚŚĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂƌĞĂƐ�ĚĞƐĐƌŝďĞĚ�ĂďŽǀĞ͘�dŚĞƐĞ�ƉŽƐŝƟŽŶƐ�ĚŽ�ŶŽƚ�ƌĞƋƵŝƌĞ�ĂƩĞŶĚĂŶĐĞ�Ăƚ�
ĐŽŵŵŝƩĞĞ�ŵĞĞƟŶŐƐ͘ ��ŶǇ�ƉĞƌƐŽŶ�ƚĂŬŝŶŐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƌŽůĞ�ǁŽƵůĚ�ŚĂǀĞ�ƚŚĞ�ĨƵůů�ƐƵƉƉŽƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵŝƩĞĞ͕�ĂŶĚ�'ĞŽī�ŚĂƐ�
ŝŶĚŝĐĂƚĞĚ�ƚŚĂƚ�ŚĞ�ŝƐ�ǁŝůůŝŶŐ�ƚŽ�ƚƌĂŝŶ�Ă�ŶĞǁ�ŵĞŵďĞƌ�ĂŶĚ�ďĞ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ǁŚĞŶ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ͘ 
 

DĞŵďĞƌƐ�ǁŚŽ�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�ƚŽ�ĞŶƋƵŝƌĞ�ŵŽƌĞ�ĂďŽƵƚ�ďĞŝŶŐ�ŝŶǀŽůǀĞĚ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ǁĂǇ�ƐŚŽƵůĚ�ĞŵĂŝů�
ƉƌĞƐŝĚĞŶƚΛƵϯĂǁĂǀĞƌůĞǇ͘ŽƌŐ͘ĂƵ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞŝƌ�ĞŶƋƵŝƌǇ͘���������������ZŽďĞƌƚ�dĂǇůŽƌ�WƌĞƐŝĚĞŶƚ 

$QQXDO�*HQHUDO�0HHWLQJ 
 

dŚĞ�ĚĂƚĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ��'D�ĨŽƌ�ϮϬϮϮ�ŚĂƐ�ŶŽǁ�ďĞĞŶ�ĮǆĞĚ͘ ��Ɛ�ĂŐƌĞĞ�Ăƚ�ƚŚĞ�ůĂƐƚ��'D͕�ƚŚĞ�ŵĞĞƟŶŐƐ�ǁŝůů�ŶŽǁ�ďĞ�
ƌŽƚĂƚĞĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ĚĂǇƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǁĞĞŬ�ƐŽ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ĐůĂƐƐĞƐ�ĚŽ�ŶŽƚ�ŚĂǀĞ�ƚŽ�ďĞ�ŵŽĚŝĮĞĚ�Žƌ�ĐĂŶĐĞůůĞĚ�ĞĂĐŚ�
ǇĞĂƌ͘ 
dŚŝƐ�ǇĞĂƌ�ŝƚ�ǁŝůů�ďĞ�ŚĞůĚ�Ăƚ�ϭϭ͘ϬϬ�Ăŵ�ŽŶ�tĞĚŶĞƐĚĂǇ�DĂƌĐŚ�ϭϲ�ŝŶ�ƚŚĞ�DƵůƟƉƵƌƉŽƐĞ�ZŽŽŵ͘ ���ůŝŐŚƚ�ůƵŶĐŚ�ǁŝůů�ďĞ�
ƐĞƌǀĞĚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵĞĞƟŶŐ͘�WƵƚ�ŝƚ�ŝŶ�ǇŽƵƌ�ĚŝĂƌǇ�ŶŽǁ͘ 

 

 
 

tĞůĐŽŵĞ�ďĂĐŬ�ƚŽ�ƚŚĞ�ϮϬϮϮ�ǇĞĂƌ͘�WůĞĂƐĞ�ĐŚĞĐŬ�ǇŽƵƌ�ĐůĂƐƐ�ƟŵĞƚĂďůĞ ĐĂƌĞĨƵůůǇ͕�ĂƐ�ƐŽŵĞ�ƚƵƚŽƌƐ�ŚĂǀĞ�ĐŚŽƐĞŶ�ƚŽ�ƌƵŶ�
ƚŚĞŝƌ�ĐŽƵƌƐĞƐ�ŽŶ��ŽŽŵ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌ͕�ƐŽŵĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ǁŚŽůĞ�ǇĞĂƌ͘ 

0LFKHOH�5RFKHFRXVWH
V )UHQFK�FODVVHV� 
WůĞĂƐĞ�ŶŽƚĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚŝƐ�ĐůĂƐƐ�ǁŝůů�ŶŽƚ�ĐŽŵŵĞŶĐĞ�ƵŶƟů�&ƌŝĚĂǇ�ϭϭƚŚ�&ĞďƌƵĂƌǇ͘ 

)UHQFK�&ODVVHV�ZLWK�<YRQQH�/RGGR 
/Ĩ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ƐĞůĞĐƚĞĚ�&ƌĞŶĐŚ�ĐůĂƐƐĞƐ�ǁŝƚŚ�zǀŽŶŶĞ�>ŽĚĚŽ͕�ƚŚĞƐĞ�ƐĞƐƐŝŽŶƐ�ǁŝůů�ŶŽƚ�ĐŽŵŵĞŶĐĞ�ƵŶƟů�dĞƌŵ�Ϯ͕�ĂƐ�
zǀŽŶŶĞ�ŝƐ�ŶŽƚ�ǁĞůů͘�tĞ�ŚŽƉĞ�ƚŽ�ƐĞĞ�ŚĞƌ�ůĂƚĞƌ�ŝŶ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌ͘�/Ĩ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ĞŶƌŽůůĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞƐĞ ĐŽƵƌƐĞƐ͕�ǇŽƵƌ�ŶĂŵĞƐ�ǁŝůů�
ďĞ�ŬĞƉƚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƌŽůů͘ 

&KULVWLQH�3RQQDPSDODP��-�<RJD�&ODVVHV 
tĞ�ĂƌĞ�ĚĞůŝŐŚƚĞĚ�ƚŽ�ǁĞůĐŽŵĞ�ďĂĐŬ��ŚƌŝƐƟŶĞ�ǁŚŽ�ǁŝůů�ƌĞĐŽŵŵĞŶĐĞ�ŚĞƌ�zŽŐĂ�ĐůĂƐƐĞƐ�ŽŶ�dŚƵƌƐĚĂǇƐ�Ăƚ�ϭϭ͗ϭϱĂŵ��ŽŶ�
�ŽŽŵ͘�dŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ƐƟůů�ƉůĂĐĞƐ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ƐŚŽƵůĚ�ǇŽƵ�ǁŝƐŚ�ƚŽ�ũŽŝŶ�ƚŚŝƐ�ĐůĂƐƐ 

0XVLF�7KHRU\�ZLWK�-HQQ\�+DOO�� 
dŚŝƐ�ĐůĂƐƐ�ǁŝůů�ŶŽǁ�ĐŽŵŵĞŶĐĞ ŝŶ�dĞƌŵ�Ϯ͕�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�Ă�ƐƵĸĐŝĞŶƚ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ͘�/Ĩ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�
ĂůƌĞĂĚǇ�ďŽŽŬĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚŝƐ�ĐůĂƐƐ�ǇŽƵƌ�ŶĂŵĞ�ǁŝůů�ďĞ�ŬĞƉƚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƌŽůů�ĂŶĚ�ǇŽƵ�ǁŝůů�ƌĞĐĞŝǀĞ�ĮƌƐƚ�ƉƌĞĨĞƌĞŶĐĞ͘�/Ĩ�ǇŽƵ�ŶŽǁ�
ďĞůŝĞǀĞ ǇŽƵ�ŵĂǇ�ǁŝƐŚ�ƚŽ�ĞŶƌŽůů ĨŽƌ�Ă�dĞƌŵ�Ϯ�ƐƚĂƌƚ͕�ƉůĞĂƐĞ�ĞŶƌŽůů ŶŽǁ͘   
              ^ƵĞ�^ƚƵƌŵĂŶ͕��ůĂƐƐ��ŽŽƌĚŝŶĂƚŽƌ 

��ƉĂƐƚŽƌ�ŐŝǀŝŶŐ�
Ă�ĐŚŝůĚƌĞŶ͛Ɛ�
ƐĞƌŵŽŶ�ŽŶ�
ǀĞƐƚŵĞŶƚƐ�ĂƐŬĞĚ͗�͞tŚǇ�
ĚŽ�ǇŽƵ�ƚŚŝŶŬ�/�ǁĞĂƌ�ƚŚŝƐ�
ĐŽůůĂƌ͍͟�KŶĞ�ŬŝĚ�
ĂŶƐǁĞƌĞĚ͗�͞�ĞĐĂƵƐĞ�ŝƚ�ŬŝůůƐ�
ƟĐŬƐ�ĂŶĚ�ŇĞĂƐ�ƵƉ�ƚŽ�ϯϬ�
ĚĂǇƐ͍͟ 
 
dŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ƐŽ�ŵĂŶǇ�ǀŝƌƵƐ�
ũŽŬĞƐ�ŽƵƚ�ƚŚĞƌĞ�ŝƚ͛Ɛ�Ă�
ƉƵŶĚĞŵŝĐ͊ 

J
/�ƐŽŵĞƟŵĞƐ�ǁŽŶĚĞƌ�ŝĨ�ǇŽƵ�ŚĞĂƌ�Ă�ǁŽƌĚ�/�ƐĂǇ͊ 

1(:6�)520�$5281'�7+(�&/$66(6 

:HEPDVWHU 



 

6�(�1�,�2�5� � &�,�7�,�=�(�1�6�–������–�VRPH�ZLVH�"��DGYLFH� 

ƒtŚĞŶ�ǇŽƵ�ŐĞƚ�ŽůĚ͕�ŶĞǀĞƌ�ƚĞĂĐŚ�ĂŶǇŽŶĞ�ĂŶǇƚŚŝŶŐ͕�ƵŶůĞƐƐ�ƌĞƋƵĞƐƚĞĚ͕�ĞǀĞŶ�ŝĨ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�ƐƵƌĞ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�ƌŝŐŚƚ͘� 
�Ž�ŶŽƚ�ƚƌǇ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ƵŶůĞƐƐ�ĂƐŬĞĚ�ĨŽƌ͘�:ƵƐƚ�ďĞ�ƌĞĂĚǇ�Θ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ĨŽƌ�ŝƚ�ŝĨ�ƉŽƐƐŝďůĞ͘ 
�Ž�ŶŽƚ�ŐŝǀĞ�ƵŶƐŽůŝĐŝƚĞĚ�ŽƉŝŶŝŽŶ�Ăůů�ƚŚĞ�ƟŵĞ͘ 
�Ž�ŶŽƚ�ĞǆƉĞĐƚ�ĞǀĞƌǇŽŶĞ�ƚŽ�ĨŽůůŽǁ�ǇŽƵƌ�ŽƉŝŶŝŽŶ͕�ĞǀĞŶ�ƚŚŽƵŐŚ�ǇŽƵ�ĨĞĞů�ǇŽƵƌ�ŽƉŝŶŝŽŶ�ǁĂƐ�ƚŚĞ�ďĞƐƚ͘͘͘ 
�ŽŶΖƚ�ŝŵƉŽƐĞ�ǇŽƵƌƐĞůĨ�ŽŶ�ĂŶǇŽŶĞ�ŽŶ�ĂŶǇ�ƐƵďũĞĐƚ͘� 
�ŽŶΖƚ�ƚƌǇ�ƚŽ�ƉƌŽƚĞĐƚ�ǇŽƵƌ�ůŽǀĞĚ�ŽŶĞƐ�ĨƌŽŵ�Ăůů�ƚŚĞ�ŵŝƐĨŽƌƚƵŶĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�tŽƌůĚ͘�:ƵƐƚ�ůŽǀĞ�ƚŚĞŵ�Θ�ƉƌĂǇ�ĨŽƌ�ƚŚĞŵ͘ 
�ŽŶΖƚ�ĐŽŵƉůĂŝŶ�ĂďŽƵƚ�ǇŽƵƌ�ŚĞĂůƚŚ͕�ǇŽƵƌ�ŶĞŝŐŚďŽƵƌƐ͕�ǇŽƵƌ�ƌĞƟƌĞŵĞŶƚ͕�ǇŽƵƌ�ǁŽĞƐ�Ăůů�ƚŚĞ�ƟŵĞ͘ 
�ŽŶΖƚ�ĞǆƉĞĐƚ�ŐƌĂƟƚƵĚĞ�ĨƌŽŵ�ĐŚŝůĚƌĞŶ͘� 
dŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ŶŽ�ƵŶŐƌĂƚĞĨƵů�ĐŚŝůĚƌĞŶ͕�ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ŽŶůǇ�ƐƚƵƉŝĚ�ƉĂƌĞŶƚƐ͕�ǁŚŽ�ĞǆƉĞĐƚ�ŐƌĂƟƚƵĚĞ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞŝƌ�ĐŚŝůĚƌĞŶ͘� 
�ŽŶΖƚ�ǁĂƐƚĞ�ǇŽƵƌ�ůĂƐƚ�ŵŽŶĞǇ�ŽŶ�ĂŶƟ�-�ĂŐĞ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚƐ͘�/ƚΖƐ�ƵƐĞůĞƐƐ͘ 
�ĞƩĞƌ�ƐƉĞŶĚ�ŝƚ�ŽŶ�Ă�ƚƌŝƉ͘�/ƚΖƐ�ĂůǁĂǇƐ�ǁŽƌƚŚ�ŝƚ͘ 
dĂŬĞ�ĐĂƌĞ�ŽĨ�ǇŽƵƌ�ƐƉŽƵƐĞ͕�ĞǀĞŶ�ŝĨ�ŚĞͬƐŚĞ�ďĞĐŽŵĞƐ�Ă�ǁƌŝŶŬůĞĚ͕�ŚĞůƉůĞƐƐ�ĂŶĚ�ŵŽŽĚǇ�ŽůĚ�ƉĞƌƐŽŶ͘��ŽŶΖƚ�ĨŽƌŐĞƚ�ŚĞͬƐŚĞ����
ǁĂƐ�ŽŶĐĞ�ǇŽƵŶŐ͕�ŐŽŽĚ�ůŽŽŬŝŶŐ�ĂŶĚ�ĐŚĞĞƌĨƵů͕�ŵĂǇ�ďĞ�ŚĞͬƐŚĞ�ŝƐ�ƚŚĞ�ŽŶůǇ�ŽŶĞ�ǁŚŽ�ƌĞĂůůǇ�ŶĞĞĚƐ�ǇŽƵ�ƌŝŐŚƚ�ŶŽǁ͘ 
hŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ŶĞǁ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĞƐ͕�ŽďƐĞƐƐŝǀĞůǇ�ĨŽůůŽǁ�ƚŚĞ�EĞǁƐ͕�ĐŽŶƐƚĂŶƚůǇ�ƐƚƵĚǇ�ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ�ŶĞǁ͕�Ă�ŶĞǁ�ƐŬŝůů͕�Ă�ŶĞǁ�
ĚŝƐŚ͕�Ă�ŶĞǁ�ŝŶĚŽŽƌ�ŐĂŵĞ͕�ĚŽ�ŶŽƚ�ĨĂůů�ďĞŚŝŶĚ�ŝŶ�ƟŵĞ͘� 
�ŽŶΖƚ�ďůĂŵĞ�ǇŽƵƌƐĞůĨ�ĨŽƌ�ǁŚĂƚĞǀĞƌ�ŚĂƉƉĞŶĞĚ�ƚŽ�ǇŽƵƌ�ůŝĨĞ�Žƌ�ƚŽ�ǇŽƵƌ�ĐŚŝůĚƌĞŶΖƐ�ůŝǀĞƐ͕�ǇŽƵ�ĚŝĚ�ĞǀĞƌǇƚŚŝŶŐ�ǇŽƵ�ĐŽƵůĚ͘ 
WƌĞƐĞƌǀĞ�ǇŽƵƌ�ĚŝŐŶŝƚǇ�Θ�ŝŶƚĞŐƌŝƚǇ�ŝŶ�ĂŶǇ�ƐŝƚƵĂƟŽŶ͕�Ɵůů�ƚŚĞ�ĞŶĚ͘� 
�Ž�ǇŽƵƌ�ďĞƐƚ͕�ŵǇ�ƐĞŶŝŽƌ�WĞĞƌƐ͘�dŚŝƐ�ŝƐ�ǀĞƌǇ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ͘�ZĞŵĞŵďĞƌ͕�ǇŽƵΖƌĞ�ƐƟůů�ĂůŝǀĞ͕�ƐŽŵĞŽŶĞ�ŶĞĞĚƐ�ǇŽƵ͘��Ž�ǇŽƵƌ�
ďĞƐƚ�Θ�ůĞĂǀĞ�ƚŚĞ�ƌĞƐƚ�ƚŽ�dŚĞ��ůŵŝŐŚƚǇ͘ 

dŚĞ�tĂǀĞƌůĞǇ�hϯ��'ƵŝƚĂƌ�'ƌŽƵƉ��ŚƌŝƐƚŵĂƐ��ƌĞĂŬƵƉ�Ăƚ�:ĞůůƐ�WĂƌŬ͘ 

5LWFKLHV�&RPPXQLW\�%HQHILW�3URJUDP 
 

�ĂĐŚ�ŵŽŶƚŚ�Ă�ďĂŶŬ�ƚƌĂŶƐĨĞƌ�ŽĨ�ĂďŽƵƚ�Ψϭϱ�ĂƌƌŝǀĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�
hϯ��tĂǀĞƌůĞǇ�ďĂŶŬ�ĂĐĐŽƵŶƚ�ĨƌŽŵ�ZŝƚĐŚŝĞƐ�/'��
ƐƚŽƌĞƐ͘ �dŚŝƐ�ƌĞƐƵůƚƐ�ĨƌŽŵ�ŵĞŵďĞƌƐ�;ĂŶĚ�ĨƌŝĞŶĚƐͿ�ǁŚŽ�
ŚĂǀĞ�ƐŚŽƉƉĞĚ�Ăƚ�ZŝƚĐŚŝĞƐ�;ƉƌŽďĂďůǇ�ŵĂŝŶůǇ�ŝŶ�DŽƵŶƚ�
tĂǀĞƌůĞǇͿ͕�ŚĂǀĞ�Ă�ZŝƚĐŚŝĞƐ�ĐĂƌĚ͕�ƵƐĞ�ƚŚĂƚ�ĐĂƌĚ�ǁŚŝůƐƚ�
ƐŚŽƉƉŝŶŐ�ĂŶĚ�ŚĂǀĞ�ŶŽŵŝŶĂƚĞĚ�hϯ��tĂǀĞƌůĞǇ�ĂƐ�ƚŚĞŝƌ�
ƉƌĞĨĞƌƌĞĚ �ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶ͘�Ϭ͘ϱй�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ƐƉĞŶĚ�ŝƐ�
ƚƌĂŶƐĨĞƌƌĞĚ�ƚŽ�hϯ��tĂǀĞƌůĞǇ͘ 
 

/Ĩ�ŽƚŚĞƌ�ŵĞŵďĞƌƐ͕�ƚŚĞŝƌ�ĨĂŵŝůǇ�ĂŶĚ�ĨƌŝĞŶĚƐ�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�ƚŽ�
ĐŽŶƚƌŝďƵƚĞ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ǁĂǇ�ƚŚĞǇ�ĐĂŶ�ĚŽǁŶůŽĂĚ�ƚŚĞ�ZŝƚĐŚŝĞƐ�
�ĂƌĚ��ƉƉ�ŽŶƚŽ�ƚŚĞŝƌ�ƉŚŽŶĞ�Žƌ�ŽďƚĂŝŶ�Ă�ĐĂƌĚ�ŽŶůŝŶĞ�–�ũƵƐƚ�
ƚǇƉĞ�͞ZŝƚĐŚŝĞƐ��ĂƌĚ͟�ŝŶƚŽ�ǇŽƵƌ�ƐĞĂƌĐŚ�ĞŶŐŝŶĞ�ĂŶĚ�
ŶŽŵŝŶĂƚĞ�hϯ��tĂǀĞƌůĞǇ͘ 

6WDUWV (QGV 3XEOLF�+ROLGD\V 

� ���-DQ ��$SULO /DERXU�'D\����0DUFK 

� ���$SULO ���-XQH 4XHHQ¶V�%LUWKGD\����-XQH 

� ���-XO\ ���6HSW  

� ��2FW ��'HF ���2FW�	���1RYHPEHU—
0HOERXUQH�&XS 

23(5$7,21$/�'$7(6����� 

dĂďůĞƚƐ�ǁĞƌĞ�ƌĞƉůĂĐĞĚ�ďǇ�ƐĐƌŽůůƐ͘�^ĐƌŽůůƐ�
ǁĞƌĞ�ƌĞƉůĂĐĞĚ�ďǇ�ďŽŽŬƐ͘�EŽǁ�ǁĞ�ƐĐƌŽůů�
ƚŚƌŽƵŐŚ�ďŽŽŬƐ�ŽŶ�ƚĂďůĞƚƐ͘ 
 

&ƌŽŵ�DŽŶĚĂǇ�ƚŚĞ�ƉŽƐƚŵĞŶ�ǁŝůů�ďĞ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ĨƌŽŵ�
ŚŽŵĞ͘�dŚĞǇ�ǁŝůů�ƌĞĂĚ�Ăůů�ǇŽƵƌ�ůĞƩĞƌƐ�ĂŶĚ�ƌŝŶŐ�ǇŽƵ�ŝĨ�
ŝƚ͛Ɛ�ĂŶǇƚŚŝŶŐ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ 

J


